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Streszczenie 

Raport przedstawia zarządzanie finansowe w firmach A,B,C oraz D. Pomiary oraz 
interpretacja opierają się na podstawie poznanych, podczas wykładów, metod 10 kroków 
tworzenia wartości podmiotu. Całość pozwoli ocenić stan w jakim znajdują się konkretne 
przedsiębiorstwa oraz dokonać ich analizy. Podane przedsiębiorstwa należą do branży 
spożywczej. Dane dotyczą 2013 roku. 

Słowa kluczowe 
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Summary 

The report presents the financial management in companies A, B, C and D measurements 
and interpretation are based on the basis of known, during lectures, methods of creating 
value 10 steps entity. The whole to assess the condition in which there are specific 
companies and analyze them. Listed companies belong to the food industry ?. The data refer 
to 2013. 
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Wstęp 

Ważnym elementem w zarządzaniu przedsiębiorstwem oraz jego wartością jest dobór 
stosownych wskaźników. Sama wartość przedsiębiorstwa nie pokazuje niczego, bez użycia 
odpowiednich wzorów czy wskaźników. Podane wyniki trzeba odpowiedni zinterpretować i 
analizować. Dopiero taki szereg działań pozwoli na uzyskanie odpowiedniego obrazu 
przedsiębiorstwa. Zarządzenie finansami pozwala na: odpowiednie i optymalne 
wykorzystanie funduszy, zapewnienie bezpieczeństwa i solidności firmy. Inną funkcją jest 
również monitorowanie pieniędzy oraz ustalonych celów. Wiedza na temat finansów 
pozwala na rozwój firmy oraz jej kontrolę. 

Treść pracy 



10 kroków tworzenia wartości podmiotu: 



1. Gotówkowe przychody ze sprzedaży 

2. Cykl operacyjny 

3. Aktywa 

4. Zobowiązania wobec dostawców 

5. Kapitał zaangażowany 

6. Struktura kapitału 

7. FCF 

8. IRR 

9. Koszt kapitału 

10. AV 
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Opracowanie własne. 



Wartość przedsiębiorstwa (ang. total corporate value) - to cena za jaką dane 
przedsiębiorstwo może być skutecznie zaoferowane do sprzedaży. Istnieje wiele 
metod wyceny wartości przedsiębiorstwa, które można podzielić na: 

(a) dochodowe (ang. income approach), wśród których najczęściej wymienia 
się: wyceny wielokrotnej (a w tym: oparte na relacji cen i zysku, oraz oparte 

na dywidendzie), oparte na zdyskontowanych strumieniach zysku (a w tym: oparte na 
dyskontowaniu nadwyżek pieniężnych, oraz oparte na dyskontowaniu nakładów i 
przychodów). 

(b) oparte na wycenie aktywów (ang. asset based methods), wśród których 
najczęściej wymienia się: przeszacowania i oszacowania, księgową, kosztów 
odtworzenia (ang. replacement costs), oparte na wartości upłynnienia 

(ang. liquidation value), 

(c) mieszane, wśród których wymienia się: oparte na wartości netto i goodwill (a w 
tym: niemiecka metoda określania goodwill, oraz metoda anglosaska określania 
goodwill), oparte na aktywach oraz stopie pomnażania wartości. 

Obecnie największe znaczenie ma ujmowanie wartości przedsiębiorstwa jako 
zaktualizowanej wartości przyszłych oczekiwanych wolnych strumieni pieniężnych. 

Przedsiębiorstwa przedstawione w tabeli mają przybliżone do siebie dane 
szczegółowe przepływów strumieni pieniężnych, co świadczy o tym iż stosują one 
podobną politykę w zarządzaniu finansami jak I innymi aktywami obrotowymi, czyli 
zapasami, materiałami, towarami itp. Mają bardzo przubliżoną rotację zapasów. 
Wartość w dniach przybliżonej produkcji w toku ma najwięksse odchylenie jedynie w 
wysokości około 4 dni od najmniejszego do najwyższego terminu. Przedsiębiorstwa 
generalnie mają duży swój udział kapitału własnego. Najmniejszą wartość ma 
przedsiębiorstwo C, co może świadczyć o tym iż jest ono jednym z mniejszych 
przedsiębiorstw. Uzupełnia tę informację również wartość aktywów trwałych. Jednak 
nie dyskwalifikuje go to na rynku zbytu. Może nie ma zbyt dużej produkcji, ale za to 
wystarczającą do osiągania zysku I prowadzenia dalej działalności. Przedsiębiorstwa 
A, B I D mają bardzo dużą wysokość kapitału zaangażowanego, co informuje nas o 
wielkości przedsiębiorstwa I jego kapitału pracującego na zysk z działalności 
podstawowej. Ogólnie przedsiębiorstwa dobrze rokują na przyszłość jeśli chodzi o 
przepływy pieniężne. Mają dobrą politykę w zarządzaniu przedsiębuiorstwem jak I 
jego finansami a także innymi aktywami obrotowymi. Kapitał nietylko obcy, ale w 



większości I własny pracuje na zysk co jest głównym celem każdego niemal 
przedsięborstwa. 



Bibliografia: 

1. Michalski G., "Value-Based lnventory Management", Journal of Economic 
Forecasting, 9/1, 82-90, 2008 

http://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=746922 ; ostatni 
dostęp: 13.05.2015 

2. Michalski G. "Economic Computation and Economic Cybernetics Studies and 
Research", pp. 2 13-222, April 2009 ; 

http://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=746922 ; ostatni 
dostęp: 13.05.2015 

3. Wikipedia, Wolna Encyklopedia , "Wartość przedsiębiorstwa" ; 
http://pl.wikipedia.org/wiki/Warto%C5%9B%C4%87 przedsi 
%C4%99biorstwa ; ostatni dostęp: 13.05.2015 

4. Michalski G. , "Finansowe Aspekty Funkcjonowania Małych i Średnich 
Przedsiębiorstw", pp. 357-369, 2003 

http://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=746922 ; ostatni 
dostęp: 13.05.2015 

5. Materiały dydaktyczne prof. hab. Michalski Grzegorz 

6. https://anfimichalski.wordpress.com/ 

7 . Michalski G. Wprowadzenie do zarządzania finansami przedsiębiorstw. 
Rok 2010 



